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KAPITALBESCHAFFUNG FUR UNTERNEHMEN:
FINANZIERUNGSMETHODEN
UND ERFOLGSSTRATEGIEN

In der Geschaftswelt ist stidndige Kapitalbeschaffung unerldsslich — sei es fiir die Griindung eines
Unternehmens, Investitionen in die Modernisierung von Anlagen oder die Finanzierung von Forschung und

Entwicklung. Doch wie kommen Unternehmen an das benétigte Geld?

e Von Prof. Dr. Claus W. Gerberich, Andreas Keck und Prof. Dr. Barmim Jeschke

Jedes Unternehmen braucht standig
frisches Geld. Die Grunde hierfur rei-
chen von Anfangsinvestitionen bei der
Grindung des Unternehmens Uber die
Modernisierung von Anlagen bis hin
zu Ausgaben fur Forschung und Ent-
wicklung. Diese Kosten muissen auch
bezahlt werden. Zu diesem Zweck bie-
tet sich Unternehmen eine Vielzahl an
Moglichkeiten der Finanzierung. Im Zu-
sammenhang der Finanzierungsarten
der BWL existieren vier zentrale Katego-
rien, in die sich die Methoden der Geld-
beschaffung einsortieren lassen:

® [nnenfinanzierung

e Aussenfinanzierung

e Figenfinanzierung

e Fremdfinanzierung

Wéhrend bei der Einteilung in Innen-
und Aussenfinanzierung die Herkunft
des Geldes das entscheidende Kriteri-
um ist, wird bei der Eigen- und Fremd-
finanzierung die Unterscheidung ge-
troffen, ob Eigen- oder Fremdkapital ins
Unternehmen eingebracht wird. In der
unten stehenden Finanzierungsarten-
Ubersicht sind die Finanzierungsme-

thoden den passenden Kategorien zu-
geordnet (siehe Tabelle 1).

Innenfinanzierung

Zur Innenfinanzierung zahlen alle Wege
der internen Kapitalbeschaffung. Es
spielt keine Rolle, ob es sich dabei um
Eigen- oder Fremdkapital handelt. Die
Finanzmittel werden von innen, also
aus dem Unternehmen heraus, gene-
riert. Zu den Formen der Innenfinan-
zierung gehoren die Selbstfinanzierung,
die Bildung von Rckstellungen und
Abschreibungsrickflisse.

Eigenfinanzierung

Die Eigenfinanzierung erfolgt durch die
Einbehaltung von Gewinnen eines Un-
ternehmens. Dabei wird zwischen einer
offenen und einer stillen Variante un-
terschieden. Bei einer offenen Eigenfi-
nanzierung zahlt ein Unternehmen Ge-
winne nicht an die Eigentlimer aus und
halt diese stattdessen im Unternehmen.
Werden stille Reserven gebildet, indem
Bilanzposten unter- bzw. Uberbewertet
werden, so spricht man von einer stillen
Eigenfinanzierung.

Eigenfinanzierung Fremdfinanzierung

e Einbehalt von Gewinnen

Innenfinanzierung

e Abschreibungen

Aussenfinanzierung e Erhéhung der Einlagen
e Neubeteiligungen

Tabelle 1: Ubersicht Finanzierungsarten

e Vermdgensumschichtungen

o Riickstellungen

o Kreditaufnahme
e Factoring/Leasing

Finanzierung aus Riickstellungen

Die Finanzierung aus Ruckstellungen
kommt durch zwei Effekte in einem Un-
ternehmen zustande. Zum einen entste-
hen bei der Bildung von Ruckstellungen
keine sofortigen Auszahlungen, somit
stehen die durch Ruckstellung zuge-
fuhrten Gelder bis zur tatsachlichen
Inanspruchnahme dem Unternehmen
zur Verfigung. Werden z.B. Teile des
erzielten Umsatzes neuen Pensions-
ricklagen zugerechnet, kommt es ja
gleichzeitig nicht zu einer Geldauszah-
lung, da die tatsachlichen Pensionen
erst weit in der Zukunft greifen. In der
Z/wischenzeit stehen diese Mittel dem
Unternehmen zur Verfugung. Der zwei-
te Finanzierungseffekt, den Ruckstel-
lungen in einem Unternehmen besit-
zen, entsteht durch die Minderung der
Steuerlast und der Gewinnausschuttun-
gen an Eigentimer. Die Buchung der
Ruckstellungsbildungen als Aufwen-
dungen flhrt zu einer Verringerung des
Gewinns, was wiederum bedeutet, dass
weniger Steuern gezahlt werden mis-
sen und Gesellschaftern kleinere Aus-
schittungen zustehen.

Finanzierung aus Abschreibungen

Die Finanzierung aus Abschreibungen
beschreibt den Effekt, dass die Wert-
minderungen von betrieblichen Gutern
zwar als Aufwand in der Gewinn-und-
Verlust-Rechnung eines Unternehmens
erfasst werden, jedoch nicht zu einem
direkten Abfluss von Geldmitteln fihren.
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Stattdessen stehen diese liquiden Mittel
dem Unternehmen zur Verflgung, da
Abschreibungen &hnlich wie Ruckstel-
lungen die Steuerlast und die Gewinn-
ausschittung senken, ohne dass ein
tatsachlicher Abfluss von Geldmitteln
daflr verantwortlich ist. Hierbei spricht
man vom Kapitalfreisetzungseffekt.

()

Eine spezielle Form der Finanzierung
aus Abschreibungen ist der Lohmann-
Ruchti-Effekt, der auch Kapazitatser-
weiterungseffekt heisst. Hier erfolgt
eine sofortige Reinvestition der aus
Abschreibungen gewonnenen Geldmittel
in zuséatzliches Anlagevermdgen, sodass
kein Eigen- oder Fremdkapital zugefiihrt
werden muss.

Aussenfinanzierung

Bei der Aussenfinanzierung kommt
das Geld nicht aus dem Unternehmen,
sondern stammt von externen Geldge-
bern. Sie steht damit im Gegensatz zur
Innenfinanzierung, bei der Finanzmittel
unternehmensintern eingeholt werden.

Eine Finanzierung durch Gesellschaf-
ter kann auf zwei Wegen erfolgen. Im
einem Fall stellen diese dem Unter-
nehmen zusétzliches Kapital zur Verfu-
gung. Es kommt also zu einer Erhdhung
der Einlagen. Im anderen Fall sorgen
Neubeteiligungen von Gesellschaftern
daflr, dass zusétzliche Finanzmittel in
Hohe ihrer Anteile ins Unternehmen
kommen.

Die Aufnahme von Krediten und Darle-
hen ist eine bei Unternehmen beliebte
Methode, um an Finanzmittel zu ge-
langen. Der beteiligte Kreditgeber wird
dabei kein Anteilseigner und erhélt da-
her auch keinerlei Mitspracherecht im
Unternehmen. Kredite und Darlehen
sind in beinahe allen Fallen befristet,
und wéhrend ihrer Laufzeit hat der
Glaubiger ein Recht auf Zinsen und Til-
gungszahlungen fur die Bereitstellung

der Finanzmittel. Im Falle einer Zah-
lungsunfahigkeit des Schuldners hat er
zudem Anspruch.

Auch das Factoring, also der Verkauf
von Forderungen an Dritte, ist eine Art
der Aussenfinanzierung. Hat ein Unter-
nehmen eine grosse Zahl an langfris-
tigen Forderungen gegenUber seinen
Kunden, kann es diese an Factoring-
Dienstleister Ubergeben und erhélt als
Ausgleich einen Grossteil der einzutrei-
benden Gelder vor dem endgultigen
Falligkeitstermin.

Beim Leasing steht einem Unterneh-
men sofort das vollstdndige Leasing-
objekt zur Verfigung, ohne dass daflr
der gesamte Kaufpreis bezahlt werden
muss. Es fallen lediglich Leasingraten
an. Auf diese Weise gewéahrt der Lea-
singgeber dem Unternehmen eine Art
Kredit, da er zunachst auf Geld verzich-
tet. Nach Ablauf des Leasingvertrags
hat der Leasingnehmer in der Regel das
Recht, das geleaste Objekt zum Rest-
wert zu kaufen. Durch Finanzierungs-
leasing kann ein Unternehmen, das als
Leasingnehmer auftritt, zudem deutlich
Investitionsrisiken senken.

Eigenfinanzierung

vs. Fremdfinanzierung

Die Kategorien Eigen- und Fremdfinan-
zierung unterscheiden, ob die durch
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eine Finanzierungsart generierten Geld-
mittel dem Eigen- oder dem Fremdkapi-
tal zugerechnet werden koénnen.

Eine Eigenkapitalfinanzierung Iasst sich

an folgenden Merkmalen erkennen:

® Die Finanzmittel fliessen ins Eigen-
kapital und verbleiben dauerhaft im
Unternehmen.

e Der Geldgeber erhalt Mitsprache-
rechte und eine Gewinnbeteiligung.

e |m Insolvenzfall haftet der Geldgeber
meist mit der gesamten Einlage.

Eine Fremdkapitalfinanzierung hat fol-

gende Kennzeichen:

® Die Finanzmittel steigern das Fremd-
kapital und stehen befristet zur Ver-
fugung.

e Der Geldgeber erhalt keine Mitspra-
cherechte.

Die Abbildung 1 gibt einen Uberblick
dazu.

Praktische Empfehlungen

fiir Kreditverhandlungen

Erweiterung von Zweckerklarungen
Soweit moglich, sollte von einer engen
Zu einer weiteren Zweckerklarung ge-
wechselt werden. Der Bank kann dies
die Neukreditvergabe erleichtern, da
weitere Zweckerklarungen der Bank
einen schnelleren Zugriff auf Sicherhei-
ten ermoglichen.

Aussenfinanzierung

Kapitalbeschaffung von ausserhalb
des Unternehmens

Beteiligungs-
finanzierung
(iiber Kapitalgeber
der Eigenttimer)

Kreditfinanzierung
(iiber Kapitalgeber
der Glaubiger)

Selbstfinanzierung  Selbstfinanzierung  Selbstfinanzierung

(iiber eingehaltene
Gewinne)

Fremdfinanzierung Eigenfinanzierung . Fremd-
finanzierung
Fremdkapital Eigenkapital Fremdkapital

Innenfinanzierung
Kapitalbeschaffung
aus dem Geschéaftsbetrieb
des Unternehmens

(iiber eingehaltene
Gewinne)

(tiber eingehaltene
Gewinne)

Abbildung 1: Ubersicht iiber Finanzierungsformen
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Vermeidung der Stellung

personlicher Sicherheiten

Zu vermeiden ist die Einraumung bzw.
Erweiterung personlicher Sicherheiten.
Birgschaften sind beitragsmassig zu be-
grenzen. Mit der Rickfuhrung des Dar-
lehens sind die Birgschaften pro rata
abzusenken.
sind schnellstmoglich zurtckzufthren.

Persdnliche Sicherheiten

Vermeiden von

Finanzkennzahlenverletzungen

Viele Kreditvertrage enthalten eine oder

mehrere Finanzkennzahlen, deren Ein-

haltung in regelmassigen Abstdnden auf
einer rollierenden Zwolfmonatsbasis ge-
testet wird. Die Einhaltung der Finanz-
kennzahlen ist aus Kreditnehmersicht
von besonderer Bedeutung, weil eine

Verletzung der Finanzkennzahlen Kre-

ditgebern eine vergleichsweise rechtssi-

chere Moglichkeit fur Kindigungen der

Kredite einrdumt. Die Verletzung einer

Finanzkennzahl kann zudem zur Erho-

hung der Verzinsung sowie zu einem

Ziehungsstopp fur kinftige Ziehungen

und somit zu erheblichen Liquiditats-

problemen fuhren.

Drohenden  Finanzkennzahlenverlet-

zungen kann begegnet werden durch:

e Heilung: Kreditvertrage sehen bei
Finanzkennzahlenverletzungen  in
bestimmten Grenzen Heilungsmdog-
lichkeiten vor.

e Aussetzung: Sind die zu erwarten-
den Auswirkungen auf die Finanz-
kennzahlen eher kurzfristiger Natur,
kommt eine zeitweise Aussetzung
von Finanzkennzahlen in Betracht.
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e Anpassung: Werden langfristige Aus-
wirkungen auf die Finanzkennzahlen
erwartet, kann die Anpassung und
Neuadjustierung der Finanzkenn-
zahlenrate erforderlich und ratsam
sein.

Vermeidung von Kiindigungsgriinden
Kreditvertrage enthalten mehr oder we-
niger ausfihrliche Kataloge von Kindi-
gungsgrinden, welche die Kreditgeber
zu einer ausserordentlichen Kindigung
der Kredite berechtigen.

Bei drohenden Kiundigungsgrinden be-

stehen folgende Moglichkeiten:

e Heilung: Die Kundigungsgrinde
enthalten Heilungsfristen und/oder
Heilungsmoglichkeiten, sollten die-
se nicht ausreichen, ist Uber eine
Anpassung dieser Fristen bzw. ber
eine Erhdhung etwaiger Schwellen-
werte mit den Kreditgebern zu spre-
chen.

e Stundung: Konnen bei Tilgungsdar-
lehen infolge von Liquiditadtsengpéas-
sen wiederkehrende Zahlungen fur
einen absehbaren Zeitraum nicht ge-
leistet werden, ist mit den Kreditge-
bern friihzeitig Gber eine Stundung
der Tilgungsrate zu sprechen.

e Stillhalten: Treten Kundigungsgrin-
de ein, kann nach Ausschopfen et-
waiger Heilungsmoglichkeiten ein
sogenanntes Stillhalten der Kredit-
geber beantragt werden. Unter Still-
halten sind dabei der Verzicht auf die
Auslibung eines Kuindigungsrechts,
der Verzicht auf die Betreibung von
falligen Forderungen, die ohne Kin-
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digung fallig geworden sind, und die
Duldung der Inanspruchnahme ei-
ner bisher noch nicht ausgeschopf-
ten Kreditlinie zu verstehen.

()

Der Kreditnehmer sollte friihzeitig mit den
Kreditgebern in Kontakt treten und in eine
offene, transparente Kommunikation ein-
treten. Eine offene, transparente Kommu-
nikation starkt im Regelfall das Vertrauen
der Kreditgeber in das Krisenmanagement
des Unternehmens.

AUTOREN

Prof. Dr. Claus W. Gerberich,
Studium des Maschinenbaus und
der Betriebswirtschaft in
Karlsruhe, Mannheim und am
MIT Cambridge/Boston. Er fiihrt
Trainings und Beratungen durch und hat sich
dabei auf die Bereiche Unternehmensfiihrung
und -strategie sowie Controlling spezialisiert.

(p _\ Studium Betriebsorganisation

| sy und Arbeitswissenschaften an
‘,Mv.-z I Westséchsischer Hochschule in
= Zwickau/Dresden. Er fiihrt

Trainings und Beratungen durch und hat sich
auf die Einfiihrung von prozessorientierten
Businessmodellen fiir die Organisation 4.0 und
Digitalisierung spezialisiert.
Prof. Dr. Barnim Jeschke,
Studium der Betriebswirtschafts-
lehre in Berlin, Kiel und New
York; MBA (USA), Professur an

e der FOM Hochschule Miinchen;
Griindung und Mitgriindung diverser Technolo-
gieunternehmen; Griinder und Geschaftsfiihrer
einer Wagniskapitalgesellschaft und eines
Energieversorgers.

Andreas Keck, Dipl.-Ing.,

Scannen und bestellen:
Dieser Newsletter ist als gedruckte und digitale Version
in unserem Shop erhéltlich:

ge[w] Ihre Vorteile
« Tipps und Fallbeispiele aus der Praxis
« Topthema in jeder neuen Ausgabe

www.weka.ch/shop

© WEKA Business Media AG, Ziirich 2023 — Urheber- und Verlagsrechte: Alle Rechte vorbehalten, Nachdruck sowie Wiedergaben, auch auszugsweise, sind nicht gestattet. Die Definitionen, Empfehlun-
gen und rechtlichen Informationen sind von den Autoren und vom Verlag auf ihre Korrektheit in jeder Beziehung sorgfaltig recherchiert und gepriift geworden. Trotz aller Sorgfalt kann eine Garantie fiir
die Richtigkeit der Informationen nicht iibernommen werden. Eine Haftung der Autoren bzw. des Verlags ist daher ausgeschlossen. Wenn moglich verwenden wir immer geschlechtsneutrale Bezeichnun-
gen. Aus Platzgriinden oder aufgrund einer besseren Lesharkeit verwenden wir bei Texten nur eine Schreibweise.



